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О. В. Бугров, О. О. Бугрова 
 
Розроблено концептуальну модель аналізу динаміки цінності проєкту, до-
сягнутої внаслідок інжинірингу, в умовах невизначеності. У методологічному 
контексті пропонований підхід ґрунтується на масиві ізоцінностей, кожна з 
яких відповідає своєму рівню оптимізму щодо прогнозу руху грошових коштів 
по проєкту. При підвищенні ефективності проєкту внаслідок інжинірингу, весь 
масив ліній ізоцінності змінює своє геометричне місце, зсуваючись далі від по-
чатку координат (у чотиривимірному просторі «час-вигоди-витрати-
ризики»). Пропонована модель включає три етапи. На першому етапі здійсню-
ється збір вхідної інформації та ініціювання відповідного аналізу. Результа-
том другого етапу є багатоваріантний прогноз грошових потоків і розрахунок 
коефіцієнту «вигоди-витрати» (BCR) та його зміни для кожного сценарію. 
Третій етап забезпечує обчислення очікуваного BCR та його зміни, оцінку ри-
зику прийняття помилкового рішення та зміни такого ризику внаслідок прове-
деної сесії інжинірингу. Модель дає можливість розрахувати досягнуту про-
порцію статичного і динамічного векторів зміни цінності проєкту, що є одним 
з ключових проявів наукової новизни роботи. У розглянутому прикладі частка 
динамічного вектору зростання цінності проєкту виявилась рівною 35,47 %. 
Модель має природозахисну властивість – оцінка успішності інжинірингу цін-
ності в умовах невизначеності здійснюється на основі щорічних сумарних вигід 
і щорічних сумарних витрат протягом проєктного циклу. У такий спосіб ана-
лізом враховується очікуване навантаження проєкту на оточуюче середовище, 
що відбивається і на оцінці ризику. Наведений кейс свідчить про доцільність 
застосування моделі в практиці інжинірингу цінності проєктів будівництва. 
Ключові слова: коефіцієнт «вигоди-витрати», оцінка ризиків, інжиніринг 
цінності, споживання ресурсів, управління інноваціями. 
 
1. Вступ 
Інжиніринг цінності має на меті збільшити корисність проєкту на одиницю 
ресурсів, потрібних для його реалізації. В проєктах будівництва ця методологія 
може застосовуватись кілька разів і на різних етапах. В результаті кожної сесії 
інжинірингу цінності, завдяки пропонованим технічним рішенням, які можуть 
стосуватись будь-яких аспектів дизайну і в будь-якій їх комбінації, проєкт ви-
ходить на свій рівень цінності. Для кожного з таких станів проєкту можна спро-
гнозувати рух грошових коштів і розрахувати динаміку ефективності інвести-
цій у будівництво, досягнуту завдяки інжинірингу. Проте, події у майбутньому, 
під впливом багатьох факторів, можуть піти за різними сценаріями, і точно вга-
дати за яким саме – неможливо. Через це, створення концептуальної моделі 
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аналізу динаміки цінності проєкту в умовах невизначеності і прискорення нау-
ково-технічного прогресу є релевантною задачею. 
В роботі [1] зазначено, що створення дизайну своїм стрижнем має визна-
чення стратегії, яке потребує раціонального обчислення для прийняття най-
більш доцільного рішення, та підкреслено: «важливість математичних розраху-
нків у дизайні стає все більш ясною в контексті нових та іноді специфічних під-
ходів» (“the importance of calculation in design becomes increasingly clear in new 
and sometimes surprising ways”). 
Важливість зазначеної теми в проєктах будівництва є особливо високою 
внаслідок наступних причин. По-перше, виконання проєктів будівництва зазви-
чай пов’язано зі значними інвестиціями, що викликає підвищену увагу до пи-
тання ефективного використання капітальних вкладень. По-друге, такі проєкти 
часто вимагають використання великої кількості природних ресурсів і можуть 
мати негативний вплив на оточуюче середовище. По-третє, життєвий цикл та-
ких проєктів є доволі тривалим, а, отже, передбачення розвитку подій на роки 
вперед потребує застосування таких підходів, як теорія ймовірності. Зазначені 
ключові аспекти є загальним контекстом для цього дослідження. 
Висока актуальність теми пов’язана з сучасною вимогою, яка в [2] зазна-
чена наступним чином: необхідно скористатись моментом наявної унікальної 
можливості модернізувати дизайн економіки задля більш сталого розвитку (“the 
moment must be seized to take advantage of this unique window of opportunity to 
redesign a more sustainable economy”). 
Інжиніринг цінності широкою практикою довів свою продуктивність, про-
те потребує розвитку на основі фундаментальних і прикладних наукових дослі-
джень. В сучасному світі інновації з’являються дуже часто і вже стали ключо-
вим фактором відтворення капіталу. Через значну тривалість проєктів будівни-
цтва виникають додаткові можливості впровадження в них нових технологій. 
Водночас, для сучасного стану розвитку характерна підвищена непередбачува-
ність. Екологічні виклики та загострення проблеми використання природних 
ресурсів мають бути враховані при обґрунтуванні доцільності дизайну проєкту. 
Потенціал екстенсивного розвитку в глобальному сенсі себе майже вичерпав. 
Це свідчить про доцільність розробки орієнтованої на сталий розвиток моделі 
аналізу динаміки цінності проєкту в умовах невизначеності. 
 
2. Аналіз літературних даних та постановка проблеми 
В роботі [3] зазначено, що теорія створення цінності розглядає дизайн як 
фактор, застосовуваний на ранніх стадіях процесу створення (розвитку) проду-
кту (“value creation theory proposes that design is a factor early in the product de-
velopment process”). У [4] зазначено, що в будівельній галузі за традиційним 
підходом дизайн охоплює попередній дизайн (перед-проєктну стадію), схема-
тичний дизайн (ескізний проєкт), розвиток дизайну (стадію «проєкт») і будіве-
льну документацію (робочу документацію) (predesign, schematic design, design 
development and construction documents). Водночас, за підходом Інтегрованого 
виконання проєктів, роль дизайну на ранніх стадіях підвищується і в такій стра-
тегії стадії називаються: концептуалізація, критеріальний дизайн, детальний 
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проєкт і документи щодо імплементації (conceptualization, criteria design, de-
tailed design and implementation documents). Зазначені роботи визначають етапи 
проєкту, на яких увага концентрується на створенні ефективного дизайну, про-
те, моделі прийняття техніко-економічних рішень не розкриваються. 
Як зазначено в роботі [5], “Інновації по створенню цінності мають на меті 
максимізувати цінність, яку містить інновація, з точки зору споживачів”. (“Val-
ue-creating innovations are pursued to maximize the value that an innovation holds 
from the customers’ point of view”). Водночас, інновації не будуть впроваджені 
без зацікавленості з боку інвестора та виконавців проєкту. Коефіцієнт «вигоди-
витрати» є тим показником, який адекватно відображає цінність проєкту як з 
позиції споживача, так і інвестора та інших зацікавлених сторін проєкту [6]. 
Отже, дослідження в сфері аналізу динаміки цінності проєкту в умовах неви-
значеності доцільно розвивати на основі саме цього показника. 
Інновації стосуються впровадження нових ідей або технологій для ство-
рення цінності фундаментально іншими шляхами ніж у минулому [7]. Частина 
новостворюваної цінності буде отримана (captured) фірмою, а решта – партне-
рами по проєкту та іншими зацікавленими сторонами [8]. В будівельних проєк-
тах якість робіт і захист навколишнього середовища сильно пов’язані з витра-
тами і цінністю [9]. В рамках будівельного проєкту нові інжинірингові рішення 
не будуть визнані доцільними без відповідного інвестиційного обґрунтування. 
В роботі [10] зазначено, що завершальною задачею дизайну є оцінка інновації в 
продукті, що має бути вироблений або імплементований. Таким чином, дослі-
дження мають включати застосування математичного апарату, за допомогою 
якого можна оцінити ефективність інновацій у дизайні з урахуванням впливу 
проєкту на оточуюче середовище. 
Очікувана створювана цінність визначається на самому початку проєкту і 
потім ця “реперна точка” виконує роль начального базису для порівняння з по-
дальшими результатами [11]. Отже, в створюваній концептуальній моделі ди-
наміка покращення дизайну має аналізуватись порівняно з його попередніми 
станами, починаючи з базисного. 
Незважаючи на наявність значної кількості критеріїв, фактично для визна-
чення доцільності проєктів застосовують переважно лише три: чиста приведена 
вартість (net present value – NPV), внутрішня ставка окупності (internal rate of 
return – IRR) і строк окупності (payback period – PP) [12]. В [13] зазначається, 
що NPV зазвичай рекомендують як ключовий критерій. Так, наприклад, в [14] 
NPV застосовано для оцінки різних технологій. Початкова версія методу NPV 
розглядала грошові потоки як детерміновані, а в подальшому підхід було до-
опрацьовано для умов невизначеності [15]. Метод очікуваної (expected) чистої 
приведеної вартості (ENPV) спирається на кілька ймовірних сценаріїв розвитку 
подій [16]. Схожим чином відбувалось і в рамках розвитку інших методів (кри-
теріїв) оцінки проєктів. Наприклад, один з кейсів застосування багатоваріант-
ного прогнозування в рамках методу benefit-cost ratio (BCR) наведений у [17]. В 
роботі [18] метод (критерій) BCR покладено в основу аналізу «ризик-витрати-
вигоди». В роботі [19] метод «fuzzy BCR» застосовано для визначення доціль-
ності виробничих технологій. Критерій BCR є зручним для застосування в сис-
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темі взаємодії різних груп прийняття рішень [20]. Разом з цим, в умовах неви-
значеності традиційні підходи оцінки інвестиційних проєктів не забезпечують 
адекватної підтримки прийняття найбільш доцільних рішень [21]. Питання від-
повідальності промисловості за стан навколишнього середовища в сучасних 
умовах є однією з найбільш важливих тем [22]. Екстенсивний шлях розвитку, 
пов'язаний з все більшим споживанням ресурсів, спричиняє загострення еколо-
гічних проблем [23]. Аналіз «вигоди-витрати» має оцінювати інвестиційні про-
єкти з урахуванням їх впливу на оточуюче середовище [24]. При цьому, мова 
йдеться не стільки про будівельні відходи [25], скільки про вплив проєкту на 
екосистему і динаміку природних ресурсів [26] протягом всього проєктного ци-
клу. Отже, ця сфера, особливо в контексті “зеленого” інжинірингу, потребує 
доопрацювання. 
Менеджмент освоєного обсягу (Earned Value Management – EMV) є одним 
з аналітичних інструментів, який допомагає проєктному менеджеру здійснюва-
ти моніторинг статусу проєкту в умовах невизначеності [27] і може бути поси-
лений прийомами ризик менеджменту [28]. Цей метод широко застосовується в 
будівельній галузі [29]. Робота [30] присвячена ймовірнісному моделюванню в 
контексті контролю строків і витрат інвестиційного будівельного проєкту, спи-
раючись на сумісне застосування Program Evaluation and Review Technique 
(PERT) і EMV. Проте, зазначений підхід не забезпечує контролю динаміки цін-
ності проєкту, що виникає внаслідок інжинірингу. Традиційний EMV не охоп-
лює дані по проєкту після завершення будівництва. Водночас, вигоди від проє-
кту проявляють себе переважно після здачі об’єкту будівництва в експлуата-
цію, а отже, треба аналізувати як інжинірингові рішення впливають на ефекти-
вність протягом всього проєктного циклу [6]. Нещодавня ідея щодо створення 
Earned Green Value management (EGVM) має на меті охопити весь проєктний 
цикл і враховувати вплив на оточуюче середовище [31]. Проте, зазначена мо-
дель не враховує вартість грошей у часі і не є оцінкою економічної ефективнос-
ті проєкту [6].  
Головною ціллю інжинірингу цінності (менеджменту цінності – VM) є до-
сягти максимально ефективного результату проєкту. Робота [32] підкреслює 
саме цю мету, хоч і фокусується більшою мірою на питанні ролі VM в контролі 
над витратами. Отже, фокус дослідження має бути спрямований насамперед на 
максимізацію цінності, а не на обмеження витрат.  
Досліджуючи питання динаміки цінності, робота [33] зазначає, що одним 
із напрямів піклування про оточуюче середовище є розробка бізнесом стратегій 
щодо подовження життєвих циклів продуктів виробництва. Але, з іншого боку, 
прискорення науково-технічного прогресу зазвичай призводить до того, що 
об’єкти скоріше стають технологічно застарілими. Крім того слід підкреслити, 
що “будівництво є найбільш непростим видом діяльності в термінах його дина-
мічної і комплексної природи” [34]. Таким чином, питання потребує комплекс-
ного вирішення із застосуванням теорії динаміки цінності проєкту [6] і методо-
логії інжинірингу цінності [35]. 
Чим вищою є невизначеність прогнозу, тим більшим є проєктний ри-
зик [36]. Невизначеність змінюється, серед іншого, в зв’язку із запровадженням 
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нових технологій, які впливають на відхилення цінності проєкту від попередньо 
встановленого значення. Зважаючи на це, ефективний процес контролю має ві-
дстежувати динаміку цінності в умовах невизначеності [37]. При цьому практи-
ка схиляється до припущення, що ризик менеджмент сам по собі додає цінності 
(value) проєкту [38]. 
Все це дозволяє стверджувати, що доцільним є проведення дослідження, 
присвяченого розробці моделі аналізу зміни цінності будівельного проєкту, до-
сягнутої внаслідок інжинірингу, в умовах невизначеності. При цьому така мо-
дель оцінки вдосконалення дизайну має відповідати задачі захисту навколиш-
нього середовища. 
 
3. Мета і задачі дослідження 
Метою роботи є розробка моделі аналізу динаміки цінності будівельного 
проєкту в умовах невизначеності, з оцінкою зміни інвестиційного ризику, що від-
булись внаслідок запровадження в дизайні нових інжинірингових рішень. Це 
дасть можливість у кожному окремому проєкті досягти кращого взаєморозуміння 
між інженерами та інвесторами у виборі найбільш доцільної альтернативи вдос-
коналення дизайну з урахуванням можливості ходу подій за різними варіантами.  
Для досягнення мети були поставлені наступні задачі: 
– охарактеризувати властивості ізоцінностей в умовах невизначеності; 
– розробити концептуальну процедуру аналізу динаміки цінності проєк-
ту, спираючись на прогноз руху грошових коштів за кількома ймовірними 
сценаріями; 
– запропонувати відповідну аналітичну модель, проілюструвавши її на 
прикладі. 
 
4. Матеріали та методи дослідження 
В процесі дослідження була використана інформація щодо очікуваних 
грошових потоків по проєкту будівництва заводу з виробництва будівельних 
конструкцій.  
В ході дослідження були застосовані наступні методи: 
– аналіз, синтез, індукція, дедукція, теорія динаміки цінності проєкту (для 
визначення властивостей і графічного відображення ізоцінностей в умовах не-
визначеності); 
– метод функціонального аналізу систем/Functional Analysis System Technic 
– FAST (для формування процедури аналізу динаміки цінності проєкту внаслі-
док інжинірингу); 
– моделювання, формалізація, методологія аналізу «вигоди-витрати», тео-
рія ймовірностей (для створення концептуальної моделі аналізу динаміки цін-
ності в умовах невизначеності). 
“Винайдений в кінці 1960-х, FAST вдосконалив Аналіз цінності. Метою цьо-
го методу є створення нового дизайну, проте, він може бути застосований і для 
покращення вже існуючої системи. За своїм принципом дії, FAST дозволяє вибу-
дувати послідовність функцій, які виконуються системою, що аналізується” [39].  
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В роботі [40] зазначено, що “дослідження економіста Ніколаса Горгеску-
Рогена по ентропії і термодинаміці в економічних процесах демонструє як де-
градують природні ресурси під впливом економічної діяльності” (“economist 
Georgescu-Roegen’s work on entropy and thermodynamics in economic processes 
demonstrates how natural resources are degraded by economic activity”). Теорія ди-
наміки цінності проєкту побудована на основі трьох законів, які тісно кореспо-
ндуються з законами термодинаміки [6]. Отже, цей аспект методології узгоджу-
ється з твердженням, наведеним у [41], що в екологічній економіці закони тер-
модинаміки профілюють закони економіки.  
В основі розрахунків, в рамках дослідження, лежить коефіцієнт «вигоди-
витрати», який має певні особливості і представлений формулою (1). BCR про-
єкту, у контексті моніторингу інвестором динаміки цінності, являє собою спів-
відношення суми приведених вигід до суми приведених витрат: 
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де Pn – надходження грошових коштів (вигоди) у періоді ; 
Cn – сплата грошових коштів (витрати) у періоді ; 
kn – коефіцієнт дисконтування, який враховує знецінення коштів від моме-
нту початку проєкту до періоду (року) n [6]. 
Тут слід відмітити, що традиційний підхід до розрахунку показника BCR, 
або як його ще називають profitability index (PI), є дещо іншим. Наприклад, від-
повідно до [42], цей критерій обчислюють як частку від ділення NPV на почат-
кові інвестиції. 
 
5. Результати дослідження впливу інжинірингу на цінність проєкту з 
урахуванням ризику 
5. 1. Властивості ізоцінностей в умовах невизначеності 
Властивості графіків ізоцінностей без урахування впливу фактору неви-
значеності сформульовані у роботі [6]. Наведемо приклад того, яким чином 
утворюються точки станів проєкту на одній лінії ізоцінності. Як зазначено 
в [43], прискорення шляхом застосування більш щільного графіку здійснення 
робіт дає виграш у часі, проте, пов’язано із дзеркальними ризиками більш висо-
ких витрат і несвоєчасного завершення виконання.  
За умови, коли модель передбачає тільки один, “точний” прогноз руху 
грошових коштів, вважається, що кожен етап інжинірингу виводить проєкт на 
свій єдиний рівень динамічної цінності. Проте, за наявності кількох сценаріїв 
руху грошових коштів, кожному з них належить своя лінія ізоцінності у чоти-
рьохвимірній системі координат «час-вигоди-витрати-ризики».  
Потреба в кількох сценаріях прогнозу узгоджується з образним тверджен-
ням: «Відповідно до традиційних припущень, майбутнє єдине, як кінець доро-
ги. Проте, відповідно до взаємодоповнюючих припущень, майбутнє множинне, 
як рукави дельти річки» (“According to traditional assumptions, the future is singu-
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lar, like the end of the road. But according to complimentary assumptions, the future 
is plural, like the branches of a river delta ”) [44].  
При цьому, лінія ізоцінності, що відповідає песимістичному прогнозу руху 
грошових коштів по проєкту, знаходиться ближче до початку координат, а оп-
тимістичному – далі від нього (рис. 1). Лінія ізоцінності, що відповідає най-
більш ймовірному прогнозу, розташована посередині вищезазначених ліній. 
 
 
 
Рис. 1. Умовне зображення ліній динамічної рівноцінності проєкту (за оптиміс-
тичним, песимістичним і найбільш ймовірним прогнозом) 
 
Виходячи з вищенаведеного, визначення ліній ізоцінності, порівняно із за-
значеним у [6], має бути дещо змінене. Сценарій, оснований на балансі оптимі-
зму і песимізму, є найбільш ймовірним, а його лінія ізоцінності є ключовою в 
аналізі. Чим більш песимістичними є очікування, тим ближчою до початку ко-
ординат стає відповідна лінія ізоцінності. З іншого боку, чим більш оптимісти-
чним є прогноз, тим далі від початку координат розташована відповідна лінія 
ізоцінності. Крім того, чим далі знаходиться ізоцінність від ключової лінії, тим 
меншою є ймовірність такого сценарію подій. 
При підвищенні ефективності проєкту внаслідок інжинірингу, весь масив 
ліній ізоцінності (для всієї сукупності сценаріїв прогнозу) змінює своє геомет-
ричне місце, зсуваючись далі від початку координат простору. Отже, можливе 
виникнення наступної наочної ситуації. Лінія ізоцінності за песимістичним 
Зменшення 
витрат і 
ризиків  
Збільшення вигід, 
покращення часо-
вих параметрів 
проєкту 
  
Лінія ізоцінності за 
найбільш ймовірним 
прогнозом  
Лінія ізоцінності за 
песимістичним про-
гнозом  
Лінія ізоцінності за 
оптимістичним про-
гнозом  
No
t a
 re
pr
int
прогнозом внаслідок поточної сесії інжинірингу зсунеться на місце, де раніше 
(на попередній сесії) була лінія ізоцінності за найбільш ймовірним прогнозом. 
У свою чергу, лінія ізоцінності за найбільш ймовірним прогнозом зсунеться на 
місце, де раніше була лінія ізоцінності за оптимістичним прогнозом. А нове ро-
зташування лінії ізоцінності за оптимістичним прогнозом опиниться ще далі від 
початку координат відповідного чотиривимірного простору. 
 
5. 2. Процедура аналізу динаміки цінності проєкту внаслідок 
інжинірингу 
Для взаєморозуміння і зручної конвергенції позицій інвесторів і команди 
інжинірингу цінності (команди дизайну), модель аналізу динаміки ефективності 
проєкту доцільно розробити із застосуванням Functional Analysis System Tech-
nic (FAST). Ця техніка є потужним і популярним засобом побудови максималь-
но логічних процедур.  
Ключова задача такого аналізу – оцінити динамічну складову впливу ін-
жинірингу, здійсненого протягом поточної сесії, на ефективність проєкту 
(рис. 2). Саме цей вплив, оцінюваний зміною BCR, характеризує успішність ро-
боти команди інжинірингу цінності з точки зору інвесторів та інших учасників 
проєкту за умови бережливого ставлення до природи [6]. Проте, як випливає з 
попереднього розділу, в умовах невизначеності доречно зробити кілька прогно-
зів (сценаріїв) руху грошових коштів, відповідно до різних ступенів оптиміз-
му/песимізму. Кожен сценарій буде мати свій BCR. 
Зміст аналізу динаміки цінності (scope of VDA study) складається з трьох 
етапів. На першому етапі, за хронологією подій, здійснюються кроки (блоки) 
щодо збору вхідної інформації та ініціювання відповідної процедури. Згідно з 
термінологією FAST, ці кроки відносяться до функцій “lower scope”. Верифіка-
ція (валідація) відповідних даних по попередній сесії інжинірингу здійснюється 
в разі, коли така мала місце. При аналізі першої сесії інжинірингу цінності, 
BCR за всіма варіантами прогнозу порівнюються з одиницею.  
На другому, проміжному етапі, за хронологією подій, здійснюються кроки 
щодо багатоваріантного прогнозування грошових потоків і розрахунку BCR та 
ΔBCR для кожного відповідного сценарію очікуваних умов здійснення проєкту. 
На третьому етапі, за хронологією подій, здійснюються кроки щодо розра-
хунку EBCR та ΔEBCR, а також оцінки ризику прийняття помилкового рішення 
та розрахунку зміни такого ризику внаслідок запровадження пропонованих ін-
жинірингових рішень. Крім того, тут може бути розрахована пропорція динамі-
чного і статичного векторів у загальній зміні цінності проєкту. Згідно з термі-
нологією FAST, ці кроки відносяться до функцій “upper scope”. 
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Рис. 2. Процедура аналізу динаміки цінності проєкту внаслідок інжинірингу в 
умовах невизначеності (на основі FAST) 
 
Отже, третій етап процедури є вирішальним. В зв’язку з цим, тут слід за-
значити наступне. Розрахунок очікуваного коефіцієнту «вигоди-витрати» 
(EBCR) є схожим на відомий розрахунок очікуваної чистої приведеної вартості 
(ENPV), проте, в рамках пропонованої концептуальної моделі має деякі харак-
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терні відмінності. Ключові критерії оцінки динаміки цінності проєкту в умовах 
невизначеності, EBCR і ΔEBCR, обчислюються не на основі чистих грошових 
потоків, а на базі окремо взятих щорічних сумарних вигід і щорічних сумарних 
витрат по проєкту. В такий спосіб концептуальна модель сприяє тому, що робо-
та команди інжинірингу цінності стає зорієнтованою на задачу максимізації 
цінності при економії трудових, матеріальних і фінансових ресурсів протягом 
проєктного циклу [6]. Водночас, поле вхідних даних в розрахунках відповідно 
розширюється. Це, в свою чергу, впливає на результат обчислення ризику того, 
що будівельний проєкт (аналізований варіант його дизайну) в реальності може 
виявитись невигідним для інвесторів. Зазначене питання більш детально розк-
рите в розділі «Обговорення». 
 
5. 3. Опис пропонованої моделі на прикладі її застосування 
Кроки процедури (рис. 2), з метою розкриття властивостей і математично-
го змісту моделі, проілюструємо на наочному кейсі. В зазначеному прикладі 
насамперед наведено аналіз фінансово-економічного результату інжинірингу 
цінності проєкту за вектором одночасно і статичного, і динамічного розвитку. 
Інтерпретація отриманих даних з позиції порівняння такої інжинірингової зміни 
проєкту з двома іншими векторами підвищення цінності (суто статичного і суто 
динамічного) наведена в розділі «Обговорення». Принциповою ознакою кейсу є 
те, що в ньому відображена оцінка динаміки цінності проєкту, завдяки інжині-
рингу, в умовах невизначеності щодо стану ринку після введення об’єкту буді-
вництва в експлуатацію.  
Прогноз руху грошових коштів за середнім, найбільш очікуваним сценарі-
єм, станом до проведення аналізованої інжинірингової сесії наведено в табл. 1. 
Строк прогнозування (життєвий цикл проєкту), з метою зручності представлен-
ня даних у статті, обмежений 11-ма роками. 
Сумарні доходи по проєкту в останньому році періоду прогнозування вра-
ховують залишкову вартість (residual value). За умови, коли критеріальна відсо-
ткова ставка становить 12 %, BCR проєкту, розрахований на основі окремо взя-
тих щорічних сумарних вигід і витрат, за (1), дорівнює 1,0574728. Для порів-
няння зазначимо, що BCR проєкту, розрахований традиційно, на основі чистих 
грошових потоків, становить 1,145036. 
Окрім найбільш ймовірного сценарію, прогноз в умовах невизначеності, в 
рамках цього кейсу, охоплює ще 4 варіанта розвитку подій, відповідно до очі-
кувань щодо стану ринку (рівня оптимізму/песимізму). Згідно з цими сценарія-
ми, протягом операційної діяльності проєкту вигоди і витрати очікуються у за-
значених в табл. 2 обсягах. 
BCR, розраховані на основі формули (1), представлено в табл. 3. Як свідчать 
наведені дані, якщо події підуть за песимістичним сценарієм, то проєкт не буде 
вигідним для інвесторів (відповідний BCR є меншим за одиницю). Крім того, ко-
жен з п’яти сценаріїв, включаючи найбільш очікуваний, має свою ймовірність.  
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Таблиця 1 
Прогноз руху грошових коштів, що відображає стан проєкту до аналізованої 
сесії інжинірингу цінності (найбільш очікуваний сценарій), тис. дол. США 
Рік 
Капітальні 
вкладення 
Доходи протягом 
операційної діяль-
ності 
Витрати протягом 
операційної діяльно-
сті 
Чистий рух 
грошових 
коштів 
0 –9 600 – – –9 600 
1 –14 400 – – –14 400 
2 –9 600 – – –9 600 
3 – 18 240 –10 800 7 440 
4 – 18 240 –10 800 7 440 
5 – 18 240 –10 800 7 440 
6 – 18 240 –10 800 7 440 
7 – 18 240 –10 800 7 440 
8 – 18 240 –10 800 7 440 
9 – 18 240 –10 800 7 440 
10 – 18 240 –10 800 7 440 
11 – 28 240 –10 800 17 440 
Сума –33 600 174 160 –97 200 43 360 
 
Таблиця 2 
Додаткові сценарії прогнозу, які відображають стан проєкту до аналізованої 
сесії інжинірингу цінності, тис. дол. США 
Показник 
Сценарії / варіанти прогнозу 
Оптимі-
стичний
Відносно 
оптимістич-
ний 
Відносно 
песимісти-
чний 
Песимісти-
чний 
Доходи (вигоди) по роках 
3–10 
25 536 22 800 16 781 14 592 
Доходи (вигоди) в 11-му 
році 
39 536 35 300 25 981 22 592 
Витрати по роках 3–11 –14 040 –13 176 –10 260 –9 180 
 
Очікуваний коефіцієнт "вигоди-витрати" по проєкту (EBCR) розраховуєть-
ся як сума добутків коефіцієнтів на ймовірності (табл. 3). Таким чином, EBCR 
проєкту, станом до аналізованої сесії інжинірингу цінності, дорівню-
вав 1,0719221.  
Виходячи з вищезазначеного, варіація (σ²) становить 0,0055041, а стандар-
тне відхилення (σ) дорівнює 0,0741894. Ці два показники характеризують дис-
персію навколо EBCR, відображаючи обидва боки невизначеності – як ризик 
того, що фактична ситуація виявиться гіршою за очікувану, так і можливість 
того, що кращою.  
No
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Для оцінки ризику виникнення ситуації, коли проєкт буде мати BCR мен-
ший за одиницю, обчислюється коефіцієнт Z: 
 
1
  .
EBCR
Z



  (2) 
 
Таблиця 3 
Проміжні розрахунки для визначення EBCR проєкту, станом до аналізованої 
сесії інжинірингу цінності 
k Сценарій 
Коефіцієнт "вигоди-
витрати" (BCRk) 
Ймовірність 
сценарію 
(Pk) 
Добуток коефі-
цієнту на ймові-
рність 
(BCRk x Pk) 
1 Оптимістичний 1,25344 0,05 0,0626719 
2 
Відносно опти-
містичний 
1,16686 0,2 0,2333715 
3 Середній 1,05747 0,5 0,5287364 
4 
Відносно песи-
містичний 
1,00316 0,2 0,2006314 
5 Песимістичний 0,93022 0,05 0,0465109 
 
За кейсом, що розглядається, до аналізованої сесії інжинірингу цінності Z-
оцінка динамічної ефективності проєкту становила –0,9694. Відповідно, мож-
ливість того, що в реальності BCR проєкту виявиться меншим за одиницю, до-
рівнювала 16,6 % (як показано на рис. 3). 
Водночас зазначимо, що виходячи з наведених вище даних, ENPV проєкту, 
станом до аналізованої сесії інжинірингу цінності, станови-
ла 5998,74 тис. дол. США. 
Після проведення аналізованої сесії інжинірингу цінності (удосконалення 
дизайну), рух грошових коштів по проєкту за середнім, найбільш ймовірним 
сценарієм змінюється (табл. 4). Зміни відбулися як у капітальних вкладеннях, 
так і в доходах та витратах протягом операційної діяльності об’єкту будівницт-
ва. Проте, виграш у доходах перевищує сумарний програш у витратах та інвес-
тиціях (відносно стану проєкту, який розглянуто вище). 
Зазначений, найбільш ймовірний сценарій є “середньою лінією” для побу-
дови чотирьох інших варіантів прогнозу розвитку подій: оптимістичного, від-
носно оптимістичного, відносно песимістичного і песимістичного (табл. 5). Ці 
сценарії відображають вигоди і витрати протягом операційної діяльності 
об’єкту будівництва, з оновленими технологічними рішеннями дизайну, відпо-
відно до певних станів ринку. 
 
Fo
r r
ea
din
g o
nly
 
 
Рис. 3. Площа під кривою нормального розподілу ймовірності (згідно з кейсом 
щодо BCR в умовах невизначеності, станом до аналізованої сесії інжинірингу 
цінності) 
 
Таблиця 4 
Прогноз руху грошових коштів, що відображає стан проєкту після аналізованої 
сесії інжинірингу цінності (найбільш очікуваний сценарій), тис. дол. США 
Рік 
Капітальні 
вкладення 
Доходи протягом опера-
ційної діяльності 
Витрати протягом 
операційної дія-
льності 
Чистий рух 
грошових 
коштів 
0 –14 400 – – –14 400 
1 –21 600 – – –21 600 
2 –14 400 – – –14 400 
3 – 27 360 –15 429 11 931 
4 – 27 360 –15 429 11 931 
5 – 27 360 –15 429 11 931 
6 – 27 360 –15 429 11 931 
7 – 27 360 –15 429 11 931 
8 – 27 360 –15 429 11 931 
9 – 27 360 –15 429 11 931 
10 – 27 360 –15 429 11 931 
11 – 42 360 –15 429 26 931 
Су
ма 
–50 400 174 160 –97 200 71 980 
 
1,000 1,072 
Ризик Зростання оптимізму очікувань 
Зростання песимізму очікувань 
50% 
33,4%  
16,6%  
No
t a
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Таблиця 5 
Додаткові сценарії прогнозу, які відображають стан проєкту після аналізованої 
сесії інжинірингу цінності, тис. дол. США 
Показник 
Сценарії/варіанти прогнозу 
Оптиміс-
тичний 
Відносно опти-
містичний 
Відносно песи-
містичний 
Песиміс-
тичний 
Доходи (вигоди) по 
роках 3–10 
38 304 34 200 25 171 21 888 
Доходи (вигоди) в 
11-му році 
59 304 52 950 38 971 33 888 
Витрати по роках 
3–11 
–20 058 –18 823 –14 657 –13 115 
 
Проведена сесія інжинірингу цінності призвела до зростання BCR 
(табл. 6). За окремими сценаріями зміна коефіцієнту «вигоди-витрати», порів-
няно з попереднім станом проєкту, становить: ΔBCR1=0,04094 або 3,27 %; 
ΔBCR2=0,03726 або 3,19 %; ΔBCR3=0,03129 або 2,96 %; ΔBCR4=0,02906 або 
2,90 %; ΔBCR5=0,02567 або 2,76 %. Отже простежується тенденція: чим більш 
песимістичним є сценарій, тим менший вплив на його BCR має проведена сесія 
інжинірингу. Крім того, як свідчать дані в рамках кейсу, якщо події підуть за най-
більш песимістичним сценарієм, то проєкт залишиться невигідним для інвесторів. 
 
Таблиця 6 
Проміжні розрахунки для визначення EBCR проєкту, станом після аналізованої 
сесії інжинірингу цінності 
k Сценарій 
Коефіцієнт "вигоди-
витрати" (BCRk) 
Ймовірність 
сценарію 
(Pk) 
Добуток коефіці-
єнту на ймовір-
ність 
(BCRk x Pk) 
1 Оптимістичний 1,29438 0,05 0,0647189 
2 
Відносно опти-
містичний 
1,20412 0,2 0,2408245 
3 Середній 1,08876 0,5 0,5443799 
4 
Відносно песи-
містичний 
1,03221 0,2 0,2064426 
5 Песимістичний 0,95589 0,05 0,0477946 
 
Сума добутків BCRk на ймовірності відповідних сценаріїв дає EBCR, який 
в цьому випадку дорівнює 1,1041605. Отже, завдяки результатам проведеної 
сесії інжинірингу зміна очікуваного коефіцієнту «вигоди-витрати» 
ΔEBCR=0,0322384, що свідчить про позитивну динаміку цінності проєкту. 
Тепер, згідно з процедурою, слід проаналізувати, як сесія інжинірингу впли-
нула на інвестиційний ризик. Виходячи з даних, наведених у табл. 6, для цього 
стану проєкту (цього варіанту дизайну), варіація (σ²) становить 0,0060607, станда-
Fo
r r
ea
din
g o
nly
ртне відхилення (σ) дорівнює 0,0778503, а коефіцієнт Z – –1,337959708. Отже, ри-
зик того, що BCR проєкту виявиться меншим за одиницю, дорівнює 12,1 %. Таким 
чином, хоч стандартне відхилення і зросло, але інвестиційний ризик, розрахова-
ний за коефіцієнтом «вигоди-витрати», знизився на 4,5 %. 
Отже, аналізована сесія інжинірингу цінності призвела до динамічного 
зростання ефективності проєкту і зниження ризику того, що інвестовані в про-
єкт кошти принесуть недостатні вигоди на одиницю витрат протягом всього 
проєктного циклу. А як підкреслено в [45], проєктний менеджмент загалом має 
на меті підвищити імовірність успіху проєкту.  
Водночас зазначимо, що виходячи з наведених вище даних, ENPV проєкту, 
станом після аналізованої сесії інжинірингу вартості, стала дорівнювати 
12409,33 тис. дол. США. 
У представленому в табл. 4–6 варіанті аналізована сесія інжинірингу цін-
ності (удосконалення дизайну) призвела до зміни ефективності проєкту таким 
чином, що змінився як його масштаб, так і співвідношення вигід до витрат. 
Для визначення частки приросту цінності, яка досягнута завдяки суто ди-
намічним факторам, наведиться варіант дизайну, що виводить проєкт на відпо-
відну лінію ізоцінності, але без статичного фактору. В табл. 7 представлені да-
ні, коли сесія інжинірингу цінності призвела лише до зниження витрат протя-
гом операційної діяльності об’єкту будівництва (порівняно з ситуацією, яка 
представлена у табл. 1). 
 
Таблиця 7 
Прогноз руху грошових коштів, що відображає стан проєкту після аналізованої 
сесії інжинірингу цінності: суто динамічна зміна (найбільш очікуваний сцена-
рій), тис. дол. США 
Рік 
Капітальні 
вкладення 
Доходи протягом 
операційної дія-
льності 
Витрати протягом 
операційної діяльно-
сті 
Чистий рух 
грошових кош-
тів 
0 –9 600 – – –9 600 
1 –14 400 – – –14 400 
2 –9 600 – – –9 600 
3 – 18 240 –10 286 7 954 
4 – 18 240 –10 286 7 954 
5 – 18 240 –10 286 7 954 
6 – 18 240 –10 286 7 954 
7 – 18 240 –10 286 7 954 
8 – 18 240 –10 286 7 954 
9 – 18 240 –10 286 7 954 
10 – 18 240 –10 286 7 954 
11 – 28 240 –10 286 17 954 
Су
ма 
–33 600 174 160 –92 573 47 987 
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Згідно з іншими сценаріями, за цим варіантом результату сесії інжинірингу 
цінності, протягом операційної діяльності проєкту вигоди і витрати очікуються 
у зазначених у табл. 8 обсягах. 
 
Таблиця 8 
Додаткові сценарії прогнозу, які відображають стан проєкту після аналізованої 
сесії інжинірингу цінності: суто динамічна зміна, тис. дол. США 
Показник 
Сценарії / варіанти прогнозу 
Оптиміс-
тичний 
Відносно опти-
містичний 
Відносно песи-
містичний 
Песиміс-
тичний 
Доходи (вигоди) по 
роках 3-10 
25 536 22 800 16 781 14 592 
Доходи (вигоди) в 
11-му році 
39 536 35 300 25 981 22 592 
Витрати по роках 3-
11 
–13 372 –12 549 –9 772 –8 743 
 
Для зазначеного у табл. 7, 8 випадку дані проміжних розрахунків для ви-
значення EBCR проєкту будуть такими самими, як зазначено в табл. 6. Отже, 
EBCR проєкту дорівнюватиме 1,1041605, а відповідний інвестиційний ризик – 
12,1 %. Таким чином, ефективність проєкту знаходиться на тій самій лінії ізо-
цінності, що і в ситуації після проведення інжинірингу, яку представлено в 
табл. 4–6. Водночас, ENPV проєкту стала дорівнювати 8272,89 тис. дол. США. 
Весь приріст цього показника (ΔENPV=2274,14 89 тис. дол. США), порівняно зі 
станом до аналізованої сесії інжинірингу цінності, відбувся завдяки динамічно-
му фактору розвитку проєкту. 
Тепер можна повернутися до аналізу ситуації, коли сесія інжинірингу при-
звела як до статичної, так і до динамічної зміни цінності проєкту (табл. 4–6). 
Розрахунок пропорції двох векторів зміни цінності (статичного і динамічного) у 
загальному обсязі підвищення ефективності проєкту представлено у табл. 9. В 
цій частині оцінки фінансово-економічного результату проведеної сесії інжині-
рингу, аналіз спитається головним чином на ΔENPV, а не на ΔEBCR, оскільки 
саме цей показник відображає обидва напрями розвитку проєкту – і динаміч-
ний, і статичний. Проте, EBCR виконує важливу допоміжну функцію шляхом 
того, що за допомогою цього критерію визначаються відповідні вартісні стани 
проєкту на одній лінії ізоцінності. Отже, в рамках “Кристалу” управління цінні-
стю, на цьому етапі оцінки відбувається синергетичне застосування аналізу 
«вигоди-витрати» і теорії динаміки цінності проєкту [46]. 
Особливості розрахунку BCR по концептуальній моделі, на відміну від 
традиційних підходів, виявлять вплив такої зміни на ефективність проєкту. Для 
альтернативи, представленої у табл. 10, цей показник буде дорівнюва-
ти 1,0524501, що відрізняється від альтернативи, представленої у табл. 1, де він 
складав 1,0574728. 
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Таблиця 9 
Розрахунок пропорції статичної і динамічної зміни цінності проєкту, згідно з 
кейсом 
Фактор інжинірингового розвитку проєкту ΔENPV, тис. дол. США ΔENPV,% 
Загальний приріст 6410,59 100 % 
Динамічна складова 2274,14 35,47 % 
Статична складова 4136,44 64,53 % 
Примітки (пояснення до розрахунку): ENPV проєкту станом до і після сесії 
інжинірингу становила відповідно 5998,74 і 12409,33 тис. дол. США. Отже, за-
гальний приріст цінності дорівнює 6410,59 тис. дол. США. Розглянута вище 
ситуація з суто динамічним розвитком виводить проєкт на ту саму ізоцінність 
(EBCR проєкту в обох випадках дорівнює 1,1041605). Таким чином, динамічна 
складова зростання цінності, як показано вище, становить 2274,14 тис. дол. 
США, або 35,47 % від загального обсягу. Решта зростання цінності проєкту ви-
кликана статичним фактором розвитку дизайну 
Тут слід також підкреслити наступне. Зміна дизайну може призвести до 
того, що доходи і витрати зміняться, а чистий шротовий потік – ні. Приклад та-
кої ситуації представлено у табл. 10 (порівняно з табл. 1). 
 
Таблиця 10 
Прогноз руху грошових коштів за альтернативним варіантом проєктних рішень 
(найбільш очікуваний сценарій), тис. дол. США 
Рік 
Капіталь-
ні вкла-
дення 
Доходи протягом 
операційної діяль-
ності 
Витрати протягом 
операційної діяль-
ності 
Чистий рух 
грошових кош-
тів 
0 –9 600 – – –9 600 
1 –14 400 – – -14 400 
2 –9 600 – – -9 600 
3 – 20 240 –12 800 7 440 
4 – 20 240 –12 800 7 440 
5 – 20 240 –12 800 7 440 
6 – 20 240 –12 800 7 440 
7 – 20 240 –12 800 7 440 
8 – 20 240 –12 800 7 440 
9 – 20 240 –12 800 7 440 
10 – 18 240 –10 800 7 440 
11 – 28 240 –10 800 17 440 
Сума –33 600 188 160 –111 200 43 360 
 
6. Обговорення результатів розробки моделі аналізу динаміки цінності 
проєкту в умовах невизначеності 
Отже, по варіанту вдосконалення дизайну, представленому в табл. 4–6, ре-
зультатом роботи команди інжинірингу цінності стала і статична, і динамічна 
No
t a
 re
pr
int
зміна отримуваного ефекту. Проте, можливими є і два концептуально інших 
результати.  
По-перше, цінність проєкту може бути змінено суто статично. Якщо вна-
слідок сесії інжинірингу просто збільшився масштаб проєкту, то це не призведе 
до зміни BCRk за відповідними сценаріями. Отже, не зміниться ані EBCR, ані 
ризик того, що проєкт буде неефективним. Наприклад, при збільшенні масшта-
бу проєкту, дані грошового потоку за яким наведено у табл. 1, 2, у 1,5 рази, 
EBCR залишиться на рівні 1,0719221, а відповідний ризик – на рівні 16,6 %. На-
томість, і NPVk за кожним із сценаріїв, і розрахований на їх основі ENPV збі-
льшаться у 1,5 рази. Водночас, ймовірність від’ємного значення NPV залишиться 
без зміни на рівні 17,62 %. Таким чином, у зазначеному випадку всі 100 % підви-
щення ENPV відбудуться за рахунок статичного вектору розвитку проєкту. 
По-друге, проєкт інжинірингом може бути змінено так, що його цінність 
зросте суто динамічно. Якщо, наприклад, внаслідок сесії інжинірингу вартості 
було зменшено суму капітальних витрат без зміни всіх інших параметрів проє-
кту, то відбулось чисто динамічне підвищення цінності. У випадку, представле-
ному в табл. 7, 8, коли завдяки інноваціям вдалося знизити витрати протягом опе-
раційної діяльності об’єкту будівництва без зміни інших параметрів проєкту, всі 
100 % підвищення ENPV відбулись за рахунок динамічного вектору розвитку. 
Для випадку, коли вдосконалення дизайну призвело як до динамічної, так і 
до статичної зміни цінності проєкту, модель дає змогу розрахувати пропорцію 
двох векторів впливу покращення дизайну на ефективність. У варіанті, пред-
ставленому в табл. 4–6 і 9, частка динамічного вектору становить 35,47 %, а 
статичного, відповідно – 64,53 %. 
Тут слід звернути увагу, що, як зазначено в [6], до динамічних чинників 
зростання цінності за результатами сесії покращення дизайну відносяться захо-
ди впровадження інновацій та пропозицій організаційної та технологічної раці-
оналізації. Решта змін (наприклад, зростання масштабу проєкту, використання 
більш дорогих матеріалів) має статичний характер. 
Пропонована концептуальна модель отримує важливі властивості завдяки 
тому, що розрахунок BCR спирається не на чисті грошові потоки, а на щорічні 
сумарні вигоди і щорічні сумарні витрати (1). Для ілюстрації отримуваного 
внаслідок цього ефекту може бути розглянута ситуація, дані за якою представ-
лені в табл. 1, 10. Варіанти, які представлені у табл. 1, 10, мають однакові чисті 
грошові потоки. Проте, другий варіант (табл. 10) характеризується більшим на-
вантаженням проєкту на природу – і доходи, і витрати протягом років з 3-го по 
10-й дзеркально збільшені на 2 млн. дол. США. 
Отже, якщо BCR (або індекс прибутковості PI), коли відсоткова ставка 
становить 12 %, розрахувати виходячи з чистих грошових потоків, то за варіан-
тами, які представлені у табл. 1, 10, отримаємо однаковий результат – 1,145036. 
Проте, якщо BCR розрахувати виходячи з щорічних сумарних вигід і щорічних 
сумарних витрат, то за другим варіантом результат буде 1,0524501, що на 
0,005023 менше (гірше) ніж по першому варіанту (коментар до табл. 1). Це і є 
ціннісним відображенням того, що другий варіант (друга альтернатива) несе 
збільшене навантаження проєкту на природу. 
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Водночас, ця позитивна “екологічна” властивість пропонованого підходу 
до розрахунку BCR (EBCR) має і зворотний бік. У випадку, коли обчислення і 
ENPV, і EBCR спирається на чисті грошові потоки по проєкту, отримувана оці-
нка ризику прийняття помилкового інвестиційного рішення по обох показниках 
буде однаковою. Так, наприклад, по варіанту зазначеному у табл. 7, 8, за тради-
ційним підходом до розрахунків, як ймовірність від’ємного NPV, так і ймовір-
ність BCR, меншого за одиницю, становить 10,92 %. Проте, при обчисленні 
BCR (EBCR) на основі щорічних сумарних вигід і щорічних сумарних витрат, 
ймовірність BCR, меншого за одиницю, буде іншою. В ситуації, що розгляда-
ється, ймовірність прийняття помилкового інвестиційного рішення по цьому 
критерію становить 12,10 %. Такий результат пояснюється збільшеним полем 
вхідних даних для розрахунків і, знов таки, віддзеркалює наявність ризиків 
впливу проєкту на оточуюче середовище. 
Підкреслимо також, що пропонований підхід спрямований передусім на 
стимулювання динамічного зростання цінності проєкту, яке вимірюється пока-
зником ΔBCR. Таке зростання можливе навіть за умови, коли новий дизайн при-
зводить до зменшення масштабу проєкту. Отже, пропонована модель відповідає 
зазначеній у роботі [47] сучасній тенденції зсуву у сприйнятті цінності дизайну 
“ від «більше є краще» до «менше є крутіше». 
Отримані результати порівняно з [6] відрізняються завдяки тому, що аналіз 
здійснюється не на основі детермінованого грошового потоку, а на основі бага-
товаріантного прогнозу. Це графічно відображається сукупністю ліній ізоцін-
ності (рис. 1). В такий спосіб концептуальна модель більшою мірою відповідає 
умовам, які існують в реальному світі з турбулентними характеристиками роз-
витку. Крім того, пропонована процедура побудована на принципах FAST 
(рис. 2). А цей креативний інструмент є одним з ключових в інжинірингу цін-
ності [35]. 
На відміну від підходу EGVM [31], пропонована модель враховує вартість 
грошей у часі і є оцінкою економічної ефективності проєкту. Завдяки цьому аналіз 
відповідає ключовим інвестиційним принципам і дозволяє співставно враховувати 
вигоди і витрати, які відбуватимуться в різні роки життєвого циклу проєкту.  
Проведене дослідження має наступні обмеження: 
– дослідження стосується лише проєктів, які мають тривалий життєвий 
цикл (тобто таких, для яких є доцільним застосування дисконтування грошових 
потоків);  
– модель може бути застосована лише в проєктах, по яких можна в грошо-
вій формі визначити не тільки витрати, але і вигоди;  
– дослідження було проведено на прикладі будівельного проекту і не охо-
плює інших видів проєктів. 
Подальший розвиток дослідження можливий у наступних напрямках: 
– опрацювання моделі на проєктах, які стосуються не будівництва, а інших 
сфер діяльності;  
– дослідження кумулятивної взаємодії концептуальної моделі з усіма ін-
шими гранями «Кристалу управління цінністю проєктів» [46]. 
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Підсумовуючи, слід окреслити ключові особливості пропонованої концеп-
туальної моделі: 
– модель дозволяє аналізувати динаміку цінності проєкту в умовах неви-
значеності і ризиків; 
– дослідження математично доводить, що чим більш песимістичним є сце-
нарій, тим менший вплив на нього має вдосконалення дизайну; 
– підхід дозволяє розрахувати пропорції динамічної та статичної зміни 
цінності дизайну; 
– підвищення цінності дизайну з одночасним зменшенням масштабу проє-
кту в контексті логіки сталого розвитку може вважатись найкращим рішенням. 
Практична цінність пропонованої моделі полягає у наступному. Оскільки 
аналіз побудований на показниках, які логічно узгоджується з відповідними ос-
новами методології SAVE International, то модель буде сприяти ефективній ро-
боті команд інжинірингу цінності. До складу цих команд входять у тому числі 
інвертори, які оцінюють проєкти на основі BCR і NPV. Отже, інвестори та ін-
женери будуть мати спільну основу для прийняття рішень. Крім того, оскільки 
аналіз ґрунтується на низці можливих сценаріїв, то модель віддзеркалює ймові-
рнісний характер подій. Це сприятиме прийняттю найбільш доцільних рішень з 
урахуванням ризиків в сучасних умовах турбулентного розвитку. Ще одним 
елементом практичної цінності роботи є спрямованість моделі на захист навко-
лишнього середовища та економію ресурсів. В умовах загострення екологічних 
проблем цей аспект моделі є дуже корисним.  
 
7. Висновки 
1. В умовах невизначеності, лінія ізоцінності – це геометричне місце точок, 
в яких різні комбінації чотирьох вимірів простору «час-вигоди-витрати-ризики» 
дають один і той самий BCR, при певному ступені оптимізму щодо руху гро-
шових коштів по проєкту. Сценарій, оснований на балансі оптимізму і песиміз-
му, є найбільш ймовірним, ключовим. Чим більш песимістичними є очікування, 
тим ближчою до початку координат стає відповідна лінія ізоцінності. Крім то-
го, чим далі знаходиться ізоцінність від ключової лінії, тим меншою є ймовір-
ність такого сценарію подій. При підвищенні ефективності проєкту внаслідок 
інжинірингу, весь масив ліній ізоцінності (для всієї сукупності сценаріїв про-
гнозу) змінює своє геометричне місце, зсуваючись далі від початку координат 
відповідного простору. 
2. Аналіз динаміки цінності в умовах невизначеності складається з трьох 
етапів. Реалізація першого етапу забезпечує отримання вхідної інформації, що 
дозволяє обґрунтовано ініціювати оцінку динаміки цінності. Реалізація другого 
етапу забезпечує отримання багатоваріантного прогнозу грошових потоків, що 
дозволяє розрахувати BCR та ΔBCR для кожного сценарію очікуваних умов 
здійснення проєкту. Реалізація третього етапу забезпечує обчислення EBCR та 
ΔEBCR, оцінку ризику прийняття помилкового інвестиційного рішення та зміни 
такого ризику внаслідок проведеної сесії інжинірингу, розрахунок досягнутої 
пропорції статики і динаміки в зміні цінності проєкту. 
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3. Концептуальна аналітична модель характерна тим, що оцінка успішності 
роботи команди інжинірингу цінності здійснюється на основі щорічних сумар-
них вигід і щорічних сумарних витрат протягом проєктного циклу. В такий 
спосіб аналізом враховується навантаження проєкту на оточуюче середовище. 
Зазначена властивість моделі в умовах невизначеності проявляє себе при аналі-
зі як зміни EBCR, так і зміни ризику прийняття помилкового рішення. Синерге-
тичне застосування аналізу «вигоди-витрати» і теорії динаміки цінності дозво-
ляє обчислити пропорцію двох векторів зміни цінності (статичного і динаміч-
ного) у загальному обсязі підвищення ефективності проєкту. Наведений кейс 
свідчить про можливість застосування пропонованої моделі в практиці інжині-
рингу цінності проєктів будівництва. 
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